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内容提要 本文利用 1998－2007 年中国工业企业数据库和各地级市最低工
资数据，从价格加成视角考察了最低工资对企业经营绩效和资源配置效率的影
响，并重点探讨了可能的影响渠道。研究发现:最低工资上涨显著降低了企业的
价格加成，削弱了企业盈利能力。这意味着在短期最低工资潜在的成本效应大于
其生产率提升效应。这一影响对不同特征的企业存在异质性，企业资本密集度和
平均工资越低，其价格加成受到最低工资的影响越大。此外，最低工资上涨还会
降低城市行业内价格加成分散度，有利于行业内资源错配的改善。
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一 引言
近年来，中国各地级市政府在不断上调最低工资。最低工资的上涨不仅会提高低
收入劳动者工资，还会推动企业平均工资上涨(马双等，2011;Mayerneis等，2016;Dube
等，2010)。企业用工成本的提高，势必会提高其生产经营压力，进而影响中国经济增
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长的可持续性。因此，研究最低工资政策的经济效应显得尤为重要。长期以来，中国
企业主要利用低价劳动力来获得出口和利润增长(王燕武等，2011) ，维持一定的价格
加成优势。最低工资上涨作为劳动力成本上升的标志，可能会纠正中国劳动力价格偏
低的局势，那么通过低价劳动力获得的价格加成优势是否还能持续?企业的价格加成
反映了企业的市场获利能力，与企业利润和收入增长密切相关，是企业动态竞争力的
重要体现(任曙明和张静，2013)。对该问题的探讨首先有助于评估最低工资上涨是
否会对企业的利润和竞争力产生不利影响，以及其产生的成本效应是否会传递到价格
加成上。其次，行业间或企业间的价格加成分散度常被作为衡量资源错配程度的方式
之一(Epifani和 Gancia，2011;Opp等，2014;Lu和 Yu，2015;钱学锋等，2015) ，对该问
题的研究还有助于判断最低工资是否会扭曲资源配置效率。然而遗憾的是，目前鲜有
研究从价格加成视角考察最低工资的经济影响。
最低工资政策作为一项劳动力市场管制政策，引起了国内外学者对其经济效应的
广泛关注。目前对最低工资的研究主要集中在以下方面:第一，最低工资对就业的影
响。根据古典完全竞争理论，最低工资上涨会提高市场均衡工资，从而导致企业雇佣
水平下降。然而在经验研究上，最低工资上涨是否会增加失业存在争议(Dube 等，
2010;Neumark等，2014;Mayneris 等，2016)。这表明最低工资上涨时，企业不一定会
通过削减雇佣来抵消其成本效应。第二，最低工资对工资和收入不平等的影响。
Dickens和 Manning(2004)与 Autor等(2016)发现，最低工资上涨会改善低收入者工资
和推动平均工资上涨，从而压缩工资分布，降低收入不平等程度。这意味着最低工资
潜在的成本效应大于其本身单独的成本效应。第三，最低工资对价格的传递效应。在
完全竞争市场，价格等于边际成本，最低工资对价格的传递是完全的。然而在不完全
竞争市场上，由于市场结构的差异和价格加成的存在，最低工资对价格的传递并不完
全。Katz和 Krueger(1992)、Machin 等(2003)及 Lemos(2008)的研究发现，最低工资
对价格的传递效应不显著或很少。这说明当最低工资上涨时，企业并未将所有的成本
效应传递到价格上，从而转嫁给消费者。在最低工资产生的雇佣效应和价格效应不明
显的情况下，企业还有可能通过调整价格加成来应对最低工资上涨。然而，较少有研
究从价格加成角度进行考虑。
随着异质性企业理论的发展和微观数据的可得性，学者们还将最低工资与企业
的主要特征如出口行为、生产率、培训、利润等相联系(Draca 等，2011;马双等，
2011;孙楚仁等，2013a;马双和甘犁，2014;Mayneris 等，2016;Hau 等，2016) ，丰富和
拓展了最低工资政策对企业经济表现的研究。然而，从微观水平考察最低工资对企
·221·期2第年8102*济经界世
最低工资与企业价格加成

业价格加成的研究还较少。与本文研究问题较为接近的是对最低工资与企业利润
的研究。Draca 等(2011)考察了英国在 1999 年强制实施最低工资政策对企业利润
的影响，他们发现最低工资上涨在短期会降低企业利润。而 Mayneris 等(2016)以
中国 2004 年强制实施最低工资政策作为政策冲击的研究发现，最低工资对企业利
润的影响不显著。虽然利润或利润边际与价格加成密切相关，但两者仍存在较大差
别。本文采用现有价格加成估计文献中的常用方法如会计计算法和要素弹性估计
法，更加精准地估计企业的价格加成(Domowitz 等，1988;De Loecker 和 Warzynsik，
2012) ，并利用 1998－2007 年中国工业企业数据库和各地级市最低工资数据考察了最
低工资对企业价格加成的影响，以判断最低工资上涨是否会对企业的经营效益产生不
利冲击。
本文的研究结果表明，最低工资上涨显著降低了企业的价格加成，这一结果在考
虑内生性问题之后仍然显著。这意味着在短期最低工资上涨对企业价格加成是一种
成本冲击，降低企业价格加成是企业应对最低工资上涨的一种重要渠道。同时，由于
行业异质性(如行业的市场结构、资本密集度)和企业异质性(如资本密集度、所有权
和平均工资等)的存在，最低工资对企业价格加成的影响在不同类型行业和企业存在
非对称性。本文也将这些异质性的影响纳入进来。研究发现，企业资本密集度和平均
工资越高，其价格加成受到最低工资的影响越小;行业的市场垄断程度越高，劳动密集
度越高，最低工资对企业价格加成的影响越大。此外，本文还发现最低工资会降低城
市行业内价格加成分散度，从而改善资源错配。本文提供了一种理解最低工资如何影
响企业经营绩效和资源配置效率的重要渠道。
本文贡献主要有:第一，已有文献虽从多个方面考察了影响企业价格加成的因素
(De Loecker等，2016;任曙明和张静，2013;Konings和 Vandenbussche，2005;钱学锋等，
2015;DeLoecker和 Warzynshi，2012) ，但从最低工资角度考察的研究相对较少，本文丰
富了这方面的经验研究。第二，较多研究发现最低工资的价格传递效应不显著或者很
小，本文从价格加成角度解释了这种不完全传递的来源。第三，本文将企业异质性和
行业异质性纳入研究框架，考察了最低工资对不同特征下企业价格加成的非对称性影
响。第四，本文还进一步考察了最低工资对行业内资源配置的影响，而这有利于我们
评估最低工资政策的资源配置效应。
本文余下的结构安排为:第二部分介绍最低工资对企业价格加成的影响渠道;第
三部分是数据处理与主要指标衡量;第四部分是模型设定与基准结果分析;第五部分
是稳健性分析;第六部分为进一步分析;最后是本文结论。
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二 最低工资对价格加成的影响渠道
最低工资对价格加成的影响本质上是最低工资的成本传递问题，即谁承担了最低
工资上涨的成本效应，而这取决于企业在面临最低工资上涨时如何调整其经济行为。
不同的调整行为对企业价格加成的影响不同。根据马双等(2011)、孙楚仁等
(2013b)、Hirsh等(2015)、Mayneris等(2016)及赵瑞丽等(2016)的研究，我们总结了
最低工资可能影响企业的价格加成的两种主要渠道:成本效应和生产率提升效应。
(一)最低工资通过成本效应影响企业的价格加成
Melitz和 Ottaviano(2008)在垄断竞争模型基础上引入了拟线性效用函数，将企业
的价格加成内生化。价格加成的大小取决于企业的临界进入成本和企业的边际成本。
根据该模型，给定临界成本，低成本企业即高生产率企业定价较低，利润、收入及制定
的价格加成水平较高。当企业成本上升时，企业不会通过提高价格将成本全部转嫁给
消费者，而是通过降低价格加成吸收一部分成本效应。Bernard 等(2003)在伯川德模
型下、Edmond等(2015)在寡头垄断模型下也得出类似结论。由于价格加成的存在，
企业成本不会全部传递到价格上。具体到本研究，最低工资上涨，劳动投入要素价格
提高，从而导致企业的边际生产成本和固定成本上升。在企业没有进行其他行为调整
时，根据 Melitz和 Ottaviano(2008)的研究，企业会降低其价格加成，只将一部分成本转
移到价格上。在经验研究中，就最低工资的成本效应而言，最低工资上涨确实推动了
平均工资的提高，特别是低技能低工资工人的平均工资(Draca 等，2011;马双等，
2011;Mayerneis 等，2016)。而就价格效应而言，正如理论所预测的，最低工资上涨对
价格传递效应不大(Machin 等，2003;Lemos，2008) ，即消费者并没有承担较多的最低
工资上涨成本。这就意味着企业有较大可能调整了其价格加成。
(二)最低工资通过生产率提升效应影响价格加成
最低工资提高时，在位企业迫于生存压力，可能会通过要素替代效应、人力资本投资
效应、创新效应、效率工资效应等渠道来促进生产效率提高和技术改进，进而提高企业的
价格加成。首先，从最低工资的要素替代效应角度，最低工资提高，劳动力成本相对上
升，企业可能会通过使用更多资本来替代劳动，从而提高生产效率。现有研究表明最低
工资提高会增加企业特别是低效率企业的固定资产投资(赵瑞丽等，2016;Mayneris 等，
2016;Pischke，2005) ，加速要素替代(Hau 等，2016)。其次，从最低工资的人力资本投资
效应角度，最低工资提高会促使企业通过雇佣更多高技能劳动力或增加对员工的培训力
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度(Pischke，2005)进一步改善生产效率。然而 Neumark和Wascher(2001)与马双和甘犁
(2014)研究发现，最低工资提高会降低用于在职职工的培训费用。再次，从最低工资的
创新效应角度，劳动力成本上升可能会促进现有企业增加对创新活动的投入(张晶等，
2014) ，提高技术水平，改进生产效率。而赵瑞丽等(2016)的研究表明，最低工资对企业
创新的影响可能是不显著的。最后，从效率工资的角度，最低工资提高有利于提高企业
生产率。较高的最低工资和由最低工资推动的平均工资增加，有利于提高员工工作积极
性，从而提高生产效率(Hirsh等，2015)。然而由于工人的努力难以观测，现实当中很难
对该渠道进行检验。从以上研究可以看出，最低工资上涨会通过增加固定资产投资提高
生产效率，然而通过增加人力资本投资效应、创新效应来提高生产率的观点仍存在争议。
有关最低工资对企业生产率的经验研究证实，最低工资上涨对企业生产率有着积极
的促进作用。孙楚仁等(2013a)认为最低工资上涨会倒逼企业改进生产效率。Hau 等
(2016)使用 2002－2008年最低工资数据和中国工业企业数据、Mayneris等(2016)与赵瑞
丽等(2016)使用 1998－2007年最低工资数据和中国工业企业数据研究均发现，最低工资
上涨会显著促进企业生产率的提高，特别是低工资或低效率企业生产率的提高。企业生
产效率越高，企业的价格加成也越高(Melitz和 Ottaviano，2008)，在此影响渠道下，最低工资
上涨，企业可能通过提高生产效率来抵消最低工资的成本效应，进而提高其价格加成。
最低工资对企业价格加成的总效应取决于这两种效应的综合，成本效应倾向于降
低企业的价格加成，而生产率提升效应则倾向于提高其价格加成。考虑到企业在短期
内进行创新或资本替代难以快速实现效率提升，最低工资的成本效应可能会大于生产
率提升效应。因此，我们预期最低工资上涨在短期内会降低企业的价格加成。当然，
如果企业通过其他渠道(如降低雇佣、减少培训、压缩福利等)应对最低工资上涨，那
么最低工资上涨对企业的价格加成影响也可能不显著。
三 数据处理与主要指标衡量
(一)数据来源与处理
本文的数据来源主要有:第一类来自国家统计局 1998－2007年中国工业企业数据库
的数据。本文参照孙楚仁等(2013a)与赵瑞丽等(2016)的研究对数据进行了处理，最终
我们得到 1998－2007年间 572 211家企业共 1910 638个观测样本①。第二类来自中国国
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① 具体处理的详细说明限于篇幅未报告，备索。
家统计局 1998－2007年的中国城市统计年鉴数据。我们使用该数据来控制城市层面影
响最低工资制定的主要因素。第三类数据来自 1998－2007 年间各省劳动保障部门所提
供的各省地级市的月最低工资数据，该数据共包含 285个地级市的最低工资数据①。
(二)企业价格加成的衡量
目前衡量企业价格加成的方法主要有两种:第一种是会计计算方法。该方法根据
会计准则，利用企业的增加值、工资总额和中间投入对企业加成率进行计算(Domowitz
等，1988)。第二种方法是通过生产函数方程进行估计。Hall(1988)结合不完全竞争
市场下企业利润最大化条件和生产函数方程估计出行业的价格加成。De Loecker 和
Warzynsik(2012)在此基础上进一步放松假设条件，并在考虑生产率内生问题的基础
上给出了利用企业层面数据估计价格加成的方法。然而该方法存在如下缺点:第一，
该方法对数据质量要求比较高。它要求样本期间企业的工业增加值、工业总产值、固
定资产总值、中间投入、雇佣等信息比较完整。第二，该方法使用变量的滞后期，且根
据该方法计算得到的价格加成值较多为负值，从而导致较多样本不能使用，数据缺失
比较严重。因此，本文参照盛丹和王永进(2012)的方法，主要以会计方法计算企业的
价格加成。在会计方法下，企业的价格加成计算公式为:
pit － cit
pit
= 1 － 1markupit
=
valueaddit － wageit
valueaddit + midinputit
其中，pit是企业 i在第 t年的产品价格，cit是企业 i在第 t 年的边际成本。markupit
是企业相应的价格加成，被定义为单位产品价格与边际成本之比
pit
c( )it 。valueaddit是企
业的工业增加值，wageit是企业的应付工资总额，midinputit是企业的中间投入。该方法
简单易算，但存在如下不足:第一，利用会计法计算的价格加成易受到人为控制等因素
影响;第二，会计变量与经济变量存在差异，该指标不能很好地代表经济学含义上的价
格加成。因此，我们使用 De Loecker和 Warzynsik(2012)的研究方法重新估计了企业
的价格加成指标，作为稳健性分析的替代变量。由于中间投入数据的可得性以及中间
投入要素的调整在生产过程中相对自由②，本文主要使用中间投入这一要素作为主要
可变投入要素来估计企业的价格加成③。
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其中，重庆市和拉萨市没有最低工资数据，具体处理细节参见孙楚仁等(2013a)的研究。
作者感谢审稿人的有益建议。
限于篇幅，我们略去了最低工资在各年的变化、最低工资占城市平均工资比例的变化等图表，感兴趣的
读者可向作者索取。
四 模型设定与基准回归结果分析
(一)模型构建
在现有研究基础上，本文采用固定效应模型估计最低工资对企业价格加成的影
响，并通过构建准自然实验和双重差分法来检验结果的稳健性，模型设定如下:
ln markupcijt = β0 + β1 ln miniwagect + β2Xcijt + β3Zct + β4Indcjt + λ i + δt + εcijt(1)
其中，c、i、j和 t分别代表第 c个城市、第 i个企业、第 j个行业和第 t年。被解释变
量 ln markupcijt是城市 c行业 j企业 i在第 t期的价格加成;ln miniwagect为企业 i所在城
市 c第 t年经过消费者价格指数平减后的真实最低工资对数。Xcijt代表企业层面主要
特征变量的集合;Zct是企业 i所在城市 c在第 t年的主要特征变量集合;Ind jt是行业层
面的控制变量集合;δt 和 λ i 分别是时间和企业固定效应，时间固定效应控制了随时间
变化的外部宏观环境等因素对企业价格加成的影响，企业固定效应控制企业层面不可
观测的变量(如企业理念、文化、企业学习能力等)对企业价格加成的影响。εcijt是企业
层面不可观测的误差项，服从正态分布。
(二)主要控制变量说明和衡量方法
1. 企业层面的控制变量。(1)企业全要素生产率(ln tfp) :现有研究从理论和经
验上表明企业生产率是影响价格加成制定的主要因素之一(Melitz 和 Ottaviano，2008;
De Loecker和 Warzynski，2012)。本文主要使用 LP 方法对企业全要素生产率进行估
计①。(2)企业的中间投入比率(ln minput) :使用中间投入占工业总产值的比率来衡
量。一般而言，该指标值越大，成本越高，企业价格加成越低。(3)企业的资本密集度
(ln kl) :使用企业的固定资产净值除以企业雇佣人数的比率来衡量，企业的资本密集
度越高，说明企业的规模越大，效率越高，越有可能制定较高的价格加成。(4)企业的
年龄(ln age) :使用企业所处年份减去成立年份来衡量②。(5)企业的出口状态(ex-
portdum) :较多文献从理论和经验上研究表明，出口企业的价格加成相较于非出口企
业会更高(Grg 和 Warzynski，2003;De Loecker 和 Warzynski，2012) ，因此我们控制了
企业是否出口这一变量。(6)企业所有权虚拟变量(regitype) :以企业实收资本中所占
比例最大的资本作为企业性质的划分标准，共分为 4 种类型:国有和集体企业、私有企
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限于篇幅，我们略去了 LP方法计算生产率的详细过程，感兴趣的读者可向作者索取。
参照钱学锋等(2015)的研究，我们对企业层面的连续控制变量都加 1 取自然对数
业、外资企业及港澳台企业。
2. 行业层面的控制变量。我们参照盛丹和王永进(2012)的研究，选取城市 4 位
码行业的赫芬达尔指数(hhi)来衡量城市内某行业的垄断程度。该值越大，说明市场
集中度越高，行业内的垄断程度越高，企业越可能根据垄断力量制定较高的价格加成。
我们预期该指标与企业的价格加成成正比，该指数的具体计算方式为:
hhicjt = ∑
n
i = 1
(total_salecijt /∑
n
j = 1
total_salecijt)
2
其中，total_salecijt是城市 c行业 j企业 i第 t年的销售额，n 表示城市 c内 j 行业中
企业数目。该指数在 0 － 1 范围内取值。
3. 城市层面的控制变量。为了控制城市层面同时影响最低工资和企业价格加成
制定的共同因素，我们参照 Gan等(2016)与 Mayneris等(2016)的研究，选取以下 3 个
重要变量作为本文城市层面的控制变量:城市人均 GDP 的对数(ln pergdp) ;城市职工
年平均工资的对数(ln avcitywage) ;城市总就业人数的对数(ln emp)。
由于最低工资的调整还反映了地区经济发展潜力、生活成本、雇佣条件等的变化，
我们参照 Gan等(2016)的研究选取城市雇佣增长率(emp_gr)①、城市人均 GDP 增长
率(pergdp_gr)、固定资产增长率(fixinv_gr)、年平均工资增长率(avwage_gr)、外商直
接投资增长率(fdi_gr)来控制城市层面这些外部条件的变化对价格加成的影响②，避
免可能的遗漏变量问题。
(三)基准回归结果及分析
最低工资在各地级市的差异是我们识别其对企业价格加成影响的基础，表 1 给出
了基准回归结果。在第(1)列，我们只加入本文的关键解释变量最低工资，其结果显
示最低工资会显著降低企业的价格加成。最低工资每提高 10%，企业的价格加成下
降 0. 06%，且回归系数在 0. 1%水平上显著，这一结果与我们前文的预期一致。最低
工资上涨会相对提高劳动投入要素价格，使得企业用工成本上升，进而导致企业价格
加成降低。第(2)列在控制企业、年份固定效应和企业所有权虚拟变量的基础上，我
们加入了企业层面和行业层面的控制变量如企业全要素生产率、资本密集度、中间投
入占比、出口状态以及企业年龄，结果发现最低工资对企业价格加成的影响仍然显著
为负。第(3)列在第(2)列基础上进一步加入了城市层面的主要特征变量如城市人均
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城市雇佣增长率是指当期城市就业总人数相对于上 1 期就业总人数的增长率，计算公式为:employ_grct =
(employc，t － employc，t －1)/ employc，t －1。其他 4个城市层面度量增长率的变量计算方法类似。
限于篇幅，未报告变量的基本描述统计，感兴趣的读者可向作者索取。
GDP、城市平均工资和就业人数的对数，基本结论未发生变化。这说明最低工资的上
涨对企业更多的是一种成本效应。由于企业在短时间内无法快速调整生产效率和改
变生产技术，因此，在成本冲击下，企业主要是通过降低价格加成来抵消最低工资的成
本效应。
表 1 最低工资与企业价格加成的基准回归
ln markup
(1) (2) (3) (4)
ln miniwage
－ 0. 006＊＊＊
(－ 14. 72)
－ 0. 014＊＊＊
(－ 12. 43)
－ 0. 014＊＊＊
(－ 12. 14)
－ 0. 016＊＊＊
(－ 13. 43)
ln tfp
0. 059＊＊＊
(368. 80)
0. 059＊＊＊
(368. 17)
0. 010＊＊＊
(52. 69)
exportdum
－ 0. 004＊＊＊
(－ 9. 37)
－ 0. 004＊＊＊
(－ 9. 57)
0. 003＊＊＊
(8. 35)
ln kl
0. 010＊＊＊
(62. 60)
0. 010＊＊＊
(63. 60)
0. 007＊＊＊
(42. 86)
ln minput
－ 0. 445＊＊＊
(－ 601. 14)
－ 0. 438＊＊＊
(－ 591. 73)
－ 0. 951＊＊＊
(－ 846. 14)
ln age
－ 0. 006＊＊＊
(－ 25. 54)
－ 0. 006＊＊＊
(－ 25. 61)
－ 0. 002＊＊＊
(－ 7. 45)
hhi
0. 013＊＊＊
(8. 96)
－ 0. 004*
(－ 2. 39)
ln pergdp
－ 0. 009＊＊＊
(－ 11. 94)
－ 0. 008＊＊＊
(－ 9. 73)
ln avcitywage
0. 001
(0. 59)
0. 003＊＊＊
(3. 42)
ln emp
－ 0. 001*
(－ 2. 55)
－ 0. 006＊＊＊
(－ 9. 88)
常数项
0. 860＊＊＊
(351. 62)
0. 820＊＊＊
(124. 96)
0. 899＊＊＊
(71. 07)
1. 615＊＊＊
(121. 82)
滞后 1 期的城市特征变量 否 否 否 是
企业固定效应 否 是 是 是
年份固定效应 否 是 是 是
所有权虚拟变量 否 是 是 是
观测值 1812 207 1763 649 1737 162 1132 329
说明:括号内值为 t统计量，* 、＊＊、＊＊＊分别表示在 5%、1%和 0. 1%水平下显著，“滞后 1 期的城
市特征变量”为“是”时表明控制了城市层面滞后 1 期的变量，下表同。
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为了尽可能控制城市层面其他外部因素的变化对企业价格加成的影响，第(4)列
在第(3)列的基础上加入了滞后 1 期的人均 GDP 增长率、雇佣增长率、城市平均工资
增长率、固定资产增长率和 FDI 增长率①。从回归结果可知，最低工资对企业价格加
成的影响仍然显著为负。最低工资每提高 10%，企业价格加成显著下降 0. 16%。这
表明最低工资提高会导致企业的议价能力下降，降低价格加成是企业应对最低工资上
涨的重要渠道之一。基准回归结果同时解释了最低工资对价格不完全传递的现象，最
低工资的成本效应有一部分被企业的价格加成吸收了，没有全部传递到价格上。
就本文的控制变量而言，企业生产率和资本密集度对企业价格加成的影响显著为
正，与 Melitz和 Ottaviano(2008)的结论一致。企业的生产效率越高，规模越大，越有可
能获得成本优势，从而制定的价格加成越高。企业中间投入比例、企业的出口状态和
年龄对企业价格加成的影响显著为负，也与现有文献一致(钱学锋等，2015;盛丹和王
永进，2012)。企业的中间投入比率越高，说明中间投入的成本越高，从而企业的价格
加成越低。出口状态的系数开始为负，即出口企业的价格加成小于非出口企业，但在
加入城市滞后 1 期特征变量后变为正，这说明该系数的影响不稳健。行业的赫芬达尔
指数对价格加成的影响系数也不稳健。就城市层面的控制变量而言，城市的雇佣规模
和人均 GDP水平与企业价格加成成反比。较高的城市人均 GDP 和雇佣规模意味着
该城市的市场潜力较大，从而容易吸引各类企业进入，市场竞争程度较高，不利于企业
价格加成的提升。在控制了滞后 1 期城市特征变量之后，城市平均工资提高对企业价
格加成影响显著为正。这可能是因为较高的城市平均工资代表了城市较高的人力资
本和较多的高技能劳动力，而高技能劳动力的聚集有利于企业降低搜寻匹配成本和提
高生产效率，进而有利于企业价格加成的提高。
(四)内生性问题处理
虽然最低工资的调整外生性较强，但最低工资与企业行为之间仍然可能存在以下
内生性问题:第一，企业价格加成与利润密切相关。企业的价格加成越高，利润率越
高，地方政府能够从企业身上获得的税收就越多。而最低工资的提高可能会使得企业
价格加成降低，利润减少，进而上缴的税收也会减少。这使得政府在制定最低工资水
平时会将对企业价格加成的影响考虑进来，从而出现最低工资与企业价格加成之间的
双向因果问题。第二，虽然我们已经通过纳入城市层面的特征变量来控制遗漏变量问
题，但仍可能存在一些城市层面随时间变化的不可观测因素影响最低工资与企业价格
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① 限于篇幅，我们借鉴 Gan等(2016)的研究，使用“滞后 1 期的城市特征变量”来表示这 5 个变量的集合。
加成的关系，从而产生内生性问题。因此，本文采用工具变量法和双重差分法来尽可
能减轻这些问题。
1. 工具变量法。我们参照孙楚仁等(2013a)与 Mayneris等(2016)的方法，主要选
取以下两个变量作为最低工资的工具变量:第一，我们采用最低工资滞后 3 期作为本
文最低工资的工具变量。这是因为:本文模型为了控制影响最低工资和企业价格加成
的共同因素，加入了城市人均 GDP增长率、雇佣增长率等滞后 1 期变量。如果选择最
低工资滞后 1 期和滞后 2 期作为工具变量，则会使得这两个工具变量与误差项存在相
关性。第二，Mayneris等(2016)参照 Bartik(1991)的研究以城市平均工资预测值的
40%作为 2005 年最低工资的预测值，并将此预测值作为最低工资的工具变量。本文
则采用类似方法构建了样本期间最低工资的预测值，并使用其滞后 1 期作为最低工资
的工具变量。因为中国是中央地方分权制的管理模式，最低工资的制定是从上而下进
行的。国家给出各地区制定最低工资的标准，各地最低工资应该不少于当地平均工资
的 40%。各地最低工资的具体值是各地区根据各地的发展情况、物价水平、平均工资
等因素进一步制定的。但值得指出的是，国家制定的标准不受地区影响，因此我们以
地区平均工资的 40%作为最低工资的工具变量是相对客观的。然而由于当前平均工
资会受到最低工资的影响，我们不能直接使用当期城市平均工资。因此我们参照
Mayneris等(2016)的方法选取各地平均工资的预测值作为城市平均工资的代理变量，
以此来避免最低工资对城市平均工资的影响。各地平均工资预测值是滞后 2 期的城
市各部门平均工资乘以工资增长率的加权之和，权重是滞后 4 期的城市行业雇佣份
额。具体计算公式为:
wagect+2 = ∑
j
Lc，j，t －2
Lc，t －2
wagechina / c，j，t
wagechina / c，j，t －2
wagec，j，t
其中，wagect + 2是城市 c在 t + 2 期的平均工资预测值，wagec，j，t是城市 c行业 j在第 t
期的平均工资。wagechina / c，j，t是中国除城市 c之外其他城市在行业 j第 t年的平均工资，
Lc，j，t － 2是城市 c行业 j在第 t － 2 年的雇佣总数。方程右边的第 1 项是城市 c 行业 j 在
第 t － 2 年的雇佣份额，第 2 项是除城市 c之外其他城市在 j行业第 t － 2 年和第 t年之
间平均工资的增长率，第 3 项是该城市 c行业 j在第 t年的平均工资。同时，为了避免
可能的内生性问题和保证工具变量的外生性，我们选择该平均工资预测值滞后 1 期的
40%作为最低工资的工具变量①。
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① 由于平均工资的预测值采用滞后 2 期的数据进行计算，因此只能使用 2001－2007 年的平均工资预测值，
这也是导致回归中观测值变少的原因。
我们主要采用固定效应模型下的工具变量法对最低工资和企业价格加成进行回
归，回归结果见表 2。在表 2 的第(1)和(2)列，我们分别只使用最低工资滞后 3 期和
最低工资预测值的滞后 1 期作为最低工资的工具变量进行工具变量两阶段回归。我
们发现最低工资对企业价格加成仍然显著为负，与基准结果类似。最低工资会显著降
低企业的市场势力。识别不足检验和弱识别检验统计量的值都很大，拒绝了识别不足
和弱识别的假设，说明本文选取的工具变量与最低工资是相关的。在第(3)列，我们
同时使用这两个工具变量进行回归，回归结果仍与前文类似。最低工资每提高 10%，
企业价格加成下降 0. 35%，这一结果在 0. 1%水平下显著。Sargan 检验(过度识别检
验)的 P值不显著，说明工具变量与误差项不相关，本文选取的工具变量是有效的①。
表 2 最低工资与企业价格加成的回归 －工具变量法
ln markup
最低工资
滞后 3 期
预测的最低
工资值滞后 1 期
共同使用
(1) (2) (3)
ln miniwage
－ 0. 043＊＊＊
(－ 3. 48)
－ 0. 138＊＊＊
(－ 4. 92)
－ 0. 035＊＊＊
(－ 4. 02)
控制变量 是 是 是
滞后 1 期的城市特征变量 是 是 是
识别不足检验 LM统计量 6474. 167 1570. 876 1. 3e + 04
弱识别检验 F统计量 6574. 586 1575. 209 6934. 018
Sargan检验值(对应的P值)
2. 512
(0. 11)
企业固定效应 是 是 是
时间固定效应 是 是 是
所有权虚拟变量 是 是 是
观测值 556 829 779 281 427 861
说明:限于篇幅，我们略去了控制变量的回归结果。控制变量包括企业全要素生产率、出口状
态、企业资本密集度、中间投入占比、企业年龄、行业赫芬达尔指数、城市人均 GDP的对数、城市总雇
佣人数的对数、城市年平均工资的对数。下表同。第(1)和(2)列的内生变量和工具变量恰好识别，
因此 Sargan检验无法识别工具变量的外生性，也就没有对应的 P值。
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① 由于目前中国大部分城市最低工资占城市平均工资比率为 30%左右，因此我们还使用地区平均工资预
测值的 30%作为最低工资的工具变量，对本文的方程再次进行回归。该工具变量下的回归结果与以地区平均工
资预测值的 40%作为工具变量的回归结果类似，说明本文结论稳健。
2. 准自然实验。为了尽可能减少内生性问题和检验本文结果的稳健性，我们参照
Gan等(2016)的方法选取广东和福建两个省份的数据采用双重差分法进一步考察最低
工资和企业价格加成的关系。2006－2007年，福建省所有地级市都提高了最低工资，而
广东省除深圳外其他地级市最低工资都没有发生变化。由于这两个省份在地理位置、
对外开放时间、经济发展水平、文化习惯等方面很相近，适合构建处理组和对照组，考
察最低工资对价格加成的净效应①。双重差分回归方程的设定如下:
ln markupcijt = β0 + β1 treatcij × timet + β2 timet + β3 treatcij
+∑
l ＞ 3
βlXcijt + γZct + αindcjt + η j + λ i + εcijt (2)
其中，treatcij是二元虚拟变量，如果企业所在的城市在福建省即在处理组内，该值
为 1;如果在广东省除深圳以外的其他城市，该值为 0。timet 是时间虚拟变量，如果观
测年份是 2006 年，则该值为 0，如果是 2007 年，该值为 1。treatcij × timet 是时间虚拟变
量与企业是否是处理组的交互项，β1 反映了最低工资对企业价格加成的净效应。λi 和
ηj 分别是企业和行业固定效应。其余变量定义与公式(1)相同。具体回归结果见表 3。
表 3 最低工资与企业价格加成的回归 －双重差分法
ln markup
(1) (2) (3) (4)
treat × time
－ 0. 008＊＊＊
(－ 5. 72)
－ 0. 006＊＊＊
(－ 5. 96)
－ 0. 007＊＊＊
(－ 6. 83)
－ 0. 004＊＊＊
(－ 5. 16)
treat
0. 031＊＊＊
(30. 11)
0. 008＊＊＊
(10. 89)
0. 009＊＊＊
(11. 22)
time
0. 008＊＊＊
(10. 59)
0. 001
(1. 61)
0. 002＊＊＊
(3. 90)
0. 002
(1. 39)
控制变量 否 是 是 是
滞后 1 期的城市特征变量 否 否 是 是
企业固定效应 否 否 否 是
行业固定效应 是 是 是 否
所有权虚拟变量 是 是 是 是
常数项
0. 795＊＊＊
(411. 56)
1. 219＊＊＊
(91. 07)
1. 230＊＊＊
(84. 54)
1. 537＊＊＊
(13. 50)
观测值 91 522 91 522 91 225 91 225
说明:当控制企业固定特征时，企业是否是处理组(treat)这一不随时间变化的变量会被差分掉。
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① 限于篇幅，我们未报告广东和福建省在 2007 年政策前后的共同趋势检验图，备索。
在表 3 第(1)列，当控制了企业层面和城市层面主要特征之后，我们发现交互项
的系数显著为负。这说明在 2007 年福建省提高最低工资之后，位于福建省企业的价
格加成相较于广东省企业显著下降了，进一步验证了本文的基准回归结果。具体而
言，从 2006－2007 年，最低工资每提高 10%，福建省企业的价格加成较广东省企业下降
0. 08%。这一结果在控制了企业、行业、城市层面的控制变量以及企业固定效应后仍然
显著。其中，treat的系数显著为正，说明福建省企业的价格加成平均要高于广东省。
五 稳健性分析
(一)使用不同的价格加成指标
为了避免回归结果受到特定价格加成计算方法的影响，本文还参照 De Loecker和
Warzynski(2012)的方法，以中间投入的产出弹性除以中间投入的收入份额来重新计
算企业的价格加成(ln markup_new)进行回归，检验本文基本结论的稳健性。以该方
法下的价格加成作为因变量，我们对基准方程进行了再次回归，回归结果见表 4。在
新的计算方法下，最低工资对企业价格加成的影响仍然显著为负，再次验证了本文结
果的稳健性①。
表 4 最低工资与企业价格加成 －使用不同的价格加成指标
ln markup_new
(1) (2) (3)
ln miniwage
－ 0. 026＊＊＊
(－ 4. 20)
－ 0. 028＊＊＊
(－ 4. 56)
－ 0. 036＊＊＊
(－ 5. 34)
控制变量 是 是 是
滞后 1 期的城市特征变量 否 否 是
企业固定效应 是 是 是
年份固定效应 是 是 是
所有权虚拟变量 是 是 是
常数项
－ 0. 676＊＊＊
(－ 18. 62)
－ 0. 572＊＊＊
(－ 8. 58)
－ 0. 596＊＊＊
(－ 8. 17)
观测值 683 857 678 139 617 174
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① 当以劳动为主要可变投入计算企业价格加成时，本文的回归结果仍然显著。限于篇幅，不再展示该价格
加成下的回归结果，感兴趣的读者可向作者索要这部分内容。
(二)区分不同地区
由于不同地区最低工资的上涨幅度不同，我们还区分了东、中、西部区域对本文的
基准方程再次进行回归，回归结果如表 5 所示。从表 5 可以看出，无论是东部地区，还
是中、西部地区，在控制各种企业层面和城市层面特征变量后，最低工资对各地区企业
价格加成的影响均显著为负，与基准结果类似。其中，最低工资对西部地区企业价格
加成影响在 10%水平下显著①。这意味着最低工资上涨对企业更多是一种成本效应，
在短期降低其价格加成是企业应对最低工资上涨的重要措施，最低工资对企业价格加
成的影响不受地区特征的影响。
表 5 最低工资与企业价格加成的回归 －区分东中西地区
ln markup
东部地区 中部地区 西部地区
(1) (2) (3)
ln miniwage
－ 0. 023＊＊＊
(－ 15. 83)
－ 0. 025＊＊＊
(－ 7. 56)
－ 0. 007
(－ 1. 80)
控制变量 是 是 是
滞后 1 期的城市特征变量 是 是 是
企业固定效应 是 是 是
年份固定效应 是 是 是
所有权虚拟变量 是 是 是
常数项
1. 506＊＊＊
(111. 38)
2. 177＊＊＊
(40. 19)
1. 620＊＊＊
(38. 51)
观测值 875 390 182 847 74 092
(三)区分不同所有权
我们还区分不同所有权类型对最低工资与企业价格加成的关系进行分样本回归，结
果如表 6所示。在控制企业层面和城市层面主要特征变量后，我们发现最低工资对不同
所有制企业的价格加成影响存在差异。最低工资对民营企业和港澳台企业的影响显著
为负，与基准结果类似，而对国有集体企业和外资企业影响不显著。这说明最低工资上
涨对中国民营企业和港澳台企业冲击较大，从而导致这些企业的价格加成下降。
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① 本文最低显著性水平设置为 5%，西部地区样本中最低工资系数在 5%水平下不显著。然而从其 t 值大
小来看，该值在 10%水平下显著。
表 6 最低工资与企业价格加成的回归 －区分不同所有权企业
ln markup
国有和集体企业 民营企业 外资企业 港澳台企业
(1) (2) (3) (4)
ln miniwage
－ 0. 001
(－ 0. 32)
－ 0. 022＊＊＊
(－ 12. 74)
－ 0. 004
(－ 0. 72)
－ 0. 016＊＊
(－ 3. 02)
控制变量 是 是 是 是
滞后 1 期的城市特征变量 是 是 是 是
企业固定效应 是 是 是 是
年份固定效应 是 是 是 是
常数项
1. 333＊＊＊
(34. 36)
1. 777＊＊＊
(82. 85)
1. 562＊＊＊
(30. 26)
1. 412＊＊＊
(33. 34)
观测值 196 118 489 395 87 817 92 583
说明:该表中控制变量不再包含企业所有权虚拟变量。
(四)区分不同企业特征
由于企业在平均工资、资本密集度、行业特征等方面存在显著异质性，最低工资对
不同特征企业的影响也可能存在差异。基于此，我们从企业所在行业的异质性(如行
业资本密集度和行业市场结构)和企业主要特征异质性(如企业平均工资和企业资本
密集度)角度分别考察最低工资对不同特征企业的非对称性影响。
本文借鉴马双等(2011)与 Gan等(2016)的研究，通过构建公式(3)和(4)来考察
最低工资对企业价格加成的异质性影响:
ln markupcijt = α0 + α1 ln miniwagect + α2 ln miniwagect × indvariable jt
+ α3 indvariable jt +∑
l ＞ 3
αlXcijt + γZct + βindcjt
+ δt + λ i + εcijt (3)
ln markupcit = α0 + α1 ln miniwagemthct +∑
5
qr = 1
αqr2(ln miniwagemthct × Dcijt_qr)
+∑
5
qr = 2
βqrDcijt_qr +∑
l ＞ 3
αlXcijt + γZct + βindcjt + δt + λ i + εcijt (4)
和前面定义类似，公式(3)和(4)左边都是城市 c企业 i在第 t期的价格加成。公
式(3)右边 indvariable jt是行业 j在第 t 年的异质性特征变量，主要是指全国平均意义
上的行业垄断程度(lerner)和行业资本密集度(ln caplabind) ，与城市行业的特征变量
集合 indcjt不同。公式(4)右边的 Dcijt为企业异质性特征变量，包括企业平均工资和企
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业资本密集度。qr = 1，2，3，4，5 表示企业特征按照从小到大排序的 5 分位数。相应
的，Dcijt_qr是表示企业特征的虚拟变量，当企业 i 的 Dcijt特征变量属于第 qr 分位数时
取值为 1，否则为 0。我们通过交互项的形式来捕捉最低工资对不同行业特征和不同
企业特征下企业价格加成的非对称性影响。
表 7 最低工资与企业价格加成的
回归 －区分行业异质性
ln markup
行业市场结
构异质性
行业资本密
集度异质性
(1) (2)
ln miniwage
－ 0. 011＊＊＊
(－ 8. 51)
－ 0. 066＊＊＊
(－ 17. 51)
ln miniwage × lerner
－ 0. 162＊＊＊
(－ 13. 16)
ln miniwage × ln caplabind
0. 012＊＊＊
(13. 95)
lerner
0. 981＊＊＊
(13. 18)
ln caplabind
－ 0. 068＊＊＊
(－ 13. 23)
控制变量 是 是
滞后 1 期的城市特征变量 是 是
企业固定效应 是 是
年份固定效应 是 是
所有权虚拟变量 是 是
常数项
1. 582＊＊＊
(117. 52)
1. 915＊＊＊
(73. 28)
观测值 1132 329 1132 329
说明:第(1)列中的控制变量不包含城市行业内的赫
芬达尔指数。
我们首先来观察最低工资对
不同行业特征下企业价格加成的
异质性影响，回归结果见表 7。
1. 行业市场结构的异质性。
相较于完全竞争市场，企业只有在
不完全竞争市场才拥有垄断力量
和定价能力，从而能够根据外部冲
击调整价格加成。因此，我们预期
最低工资对价格加成的影响在垄
断程度较高的行业会更大。在这
里，我们主要使用勒纳指数(Lern-
er，1934)来衡量行业的市场结构
差异①。该值衡量了价格加成相
对于企业增加值的重要性，能够更
准确地代表行业是否存在垄断力
量。该值越大，说明行业的竞争程
度越低，市场结构越接近垄断竞
争。根据我们的预期，最低工资与
行业勒纳指数的交互项系数应该
为负。为了检验该系数的方向，我
们对公式(3)进行回归，具体结果
见表 7 第(1)列。我们发现在控
制企业层面、城市层面主要特征变
量和各种固定效应的基础上，最低工资与行业勒纳指数(lerner)交互项的系数显著为
负，与预期一致。这说明最低工资对企业价格加成的负向效应在勒纳指数较高的组别
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① 作者感谢 Sandra Poncet教授共享计算勒纳指数的 stata命令。
即垄断程度较高的行业更加明显。由于垄断程度越高的行业，企业的价格加成也越
高，这一结果还意味着最低工资上涨有利于缩小不同垄断程度行业之间的价格加成分
散度，进而有利于改善行业间资源错配的程度(Epifani和 Gancia，2011)。
2. 行业资本密集度的异质性。不仅行业市场结构的差异会导致最低工资对企业
价格加成的非对称影响，行业的资本密集度也会影响最低工资与企业价格加成的关
系。由于最低工资主要通过影响劳动投入要素价格影响企业的价格加成，因此我们预
期，相较于资本密集度高的行业，最低工资上涨对企业价格加成的影响在资本密集度
较低即劳动密集度较高的行业更大。与前文类似，我们将行业的资本密集度(ln ca-
plab_ind)与最低工资进行交互，并预期该交互项系数为正。基于该设定我们对公式
(3)重新回归，结果见表 7 第(2)列。在控制了企业层面、城市层面主要特征变量和各
种固定效应之后，最低工资对企业价格加成的影响仍然显著为负。同时最低工资与行
业资本密集度交互项的系数显著为正，这意味着最低工资对价格加成的负向效应在资
本密集度较高的行业有所缓解，与我们的预期一致。从资源配置的角度来讲，最低工
资降低了劳动密集型行业内的企业价格加成，加剧了劳动密集型行业和资本密集型行
业之间价格加成的分散度，扩大了行业间资源错配程度。这一影响与最低工资对不同
垄断程度行业之间价格加成分散度的影响刚好相反。这意味着最低工资对行业间资
源错配效率总的影响方向是不确定的。下面我们考察在不同企业特征下最低工资对
企业价格加成的异质性影响，具体回归结果见表 8。
3. 企业平均工资的异质性。由于最低工资主要通过提高劳动力成本来影响企业
的经济行为。我们预期企业的平均工资越低，最低工资对其成本效应就越大，越有可
能受到最低工资的负向冲击，即企业平均工资越高，最低工资对这类企业价格加成的影
响越小。我们按照分位数分年份对企业的平均工资进行 5等分，并分别与最低工资进行
交互。我们预期最低工资与高平均工资组的交互项系数为正。我们按照公式(4)进行
回归，具体结果见表8第(1)列。在控制了各主要特征变量和固定效应之后，最低工资对
企业价格加成的影响仍然显著为负。这一效应随着企业平均工资的提高而有所减少。
我们发现最低工资与企业平均工资第 2－5 分位数组的交互项都显著为正。这意味着
最低工资对高平均工资组企业价格加成的负向影响更小，与我们的预期一致。
4. 企业资本密集度的异质性。区别于行业的资本密集度，企业之间的资本密集度
也存在显著差异。由于高资本密集度的企业雇佣劳动力更少，我们预期企业的资本密集
度越高，最低工资导致的劳动力成本上升效应对这类企业的影响越小，从而价格加成减
少的幅度也越小。类似于企业平均工资异质性的研究，我们将企业资本密集度进行 5 等
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分，并分别与最低工资进行交互，按照公式(4)进行再次回归，回归结果见表 8第(2)列。
在控制各主要特征变量和固定效应的基础上，我们发现最低工资与各资本密集度分位数组
的交互项系数都显著为正，且该交互项的系数随企业资本密集度组从低到高不断提高。这
表明资本密集度越高的企业，最低工资对其价格加成的影响越小，与我们的预期一致。
表 8 最低工资与企业价格加成的回归 －区分企业异质性
ln markup
企业平均工资异质性 企业资本密集度异质性
(1) (2)
ln miniwage
－ 0. 018＊＊＊
(－ 13. 16)
－ 0. 028＊＊＊
(－ 17. 52)
ln miniwage × Dcijt_2
0. 006＊＊＊
(5. 27)
0. 010＊＊＊
(8. 45)
ln miniwage × Dcijt_3
0. 004＊＊＊
(3. 99)
0. 011＊＊＊
(9. 20)
ln miniwage × Dcijt_4
0. 005＊＊＊
(4. 32)
0. 012＊＊＊
(10. 13)
ln miniwage × Dcijt_5
0. 008＊＊＊
(6. 37)
0. 014＊＊＊
(10. 96)
控制变量 是 是
滞后 1 期的城市特征变量 是 是
Dcit_qr虚拟变量 是 是
企业固定效应 是 是
年份固定效应 是 是
所有权虚拟变量 是 是
常数项
1. 467＊＊＊
(105. 08)
1. 625＊＊＊
(115. 93)
观测值 1132 329 1132 329
说明:第(2)列控制变量不包含企业人均资本对数。
六 进一步分析
企业间或行业间价格加成的分散度是产生资源错配的重要来源(Epifani和 Gancia，
2011;Opp等 2014;Lu 和 Yu，2015) ，而资源配置改善对总的生产率增长有着重要意义
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(Hsieh和 Klenow，2009;Midrigan和 Xu，2014)。由于最低工资对不同行业特征下企业价
格加成的影响差异已经在某种程度上反映了最低工资对行业间资源配置的影响，本节重
点考察最低工资对城市行业内价格加成分散度的影响①，以判断最低工资对行业内资源
配置的影响。我们将最低工资与城市行业内价格加成分散度的模型构建如下:
dispersioncjt = β0 + β1 ln miniwagemthct + αZct + γXcjt + δt + λcj + εcjt (5)
其中，被解释变量 dispersioncjt是城市 c行业 j第 t年内企业价格加成的分散度。参
照 Hsieh和 Klenow(2009)与 Lu和 Yu(2015)的研究，我们主要使用城市行业内企业间
价格加成分布的标准差作为行业内价格加成分散度的衡量方式。为稳健起见，我们同
时还使用变异系数(mk_cv)、相对均值离差(mk_rmd)、泰尔指数(mk_theil)作为城市
行业内价格加成分散度的衡量方式，进一步来检验回归结果的稳健性②。ln miniwagect
是城市 c在第 t年经过消费者价格指数平减后的真实最低工资对数。Zct是城市层面
主要特征变量集合，与基准方程中类似。Xcjt代表城市 2 位码行业层面控制变量的集
合，主要包含以下变量:城市行业内平均工资(ln indperwage)、城市行业内外资企业数
目占比(indwaizi)、城市行业内非国有企业数目占比(indnonstate)、城市行业内出口比
重(ln indexp)及城市行业内的赫芬达尔指数(hhi2)。λcj和 δt 分别是城市 －行业的固
定效应和时间固定效应。具体回归结果显示在表 9 中。
在表 9 第(1)列，我们使用城市行业内价格加成的标准差衡量行业间的资源错
配。在控制城市层面、城市 －行业层面的主要特征变量后，我们发现最低工资对城市
行业内价格加成分散度的影响显著为负。这说明最低工资提高会显著降低行业内价
格加成分散度。为避免该结果是由价格加成分散度的特定衡量方式带来的，我们使用
城市行业内价格加成的变异系数、泰尔指数、相对均值离差依次作为价格加成分散度
的衡量方式，回归结果保持一致。由于价格加成的分散度某种程度代表了资源配置的
效率，以上结果意味着最低工资会改善资源错配。结合最低工资和资源错配的相关文
献，我们认为产生这一结果可能的原因主要有以下两点:第一，最低工资的成本效应会
促使低效率企业退出市场，进而有利于资源从已经退出市场的低效率企业转向高效率
企业，从而改善资源配置。第二，最低工资上涨，现有企业特别是低效率企业迫于成本
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①
②
作者感谢审稿人的有益建议。
在这一部分，我们又做了进一步的数据处理。为剔除异常值的影响，我们参照 Hsieh和 Klenow(2009)的
方法去掉了企业价格加成前后 1%分位的样本。同时由于该部分是分析城市行业层面的价格加成分散度，如果
城市 －行业内的观测数目太少会影响本文研究结果，因此与杨光等(2015)的研究类似，本文还去掉了城市行业
层面观测数目少于 10 个的样本。
压力，将通过资本替代劳动、增加培训费用以及效率工资等渠道改进效率，提高价格加
成，使行业内价格加成分散度降低，从而提高资源配置效率。前一种原因主要是通过
成本效应迫使低效率企业退出产生的;后一种原因主要是通过作用在位企业特别是在
位生产率较低的企业(但没有退出市场)产生的。在这两种因素的影响下，最低工资
降低了行业内价格加成分散度，改善了资源错配。
表 9 最低工资对城市行业内价格加成分散度的回归
mk_sd mk_cv mk_theil mk_rmd
标准差 变异系数 泰尔指数 相对均值离差
(1) (2) (3) (4)
ln miniwage
－ 0. 010＊＊＊
(－ 3. 38)
－ 0. 016＊＊＊
(－ 4. 66)
－ 0. 005＊＊＊
(－ 3. 55)
－ 0. 016＊＊＊
(－ 3. 89)
城市 －行业层面控制变量 是 是 是 是
滞后 1 期的城市特征变量 是 是 是 是
城市 －行业固定效应 是 是 是 是
时间固定效应 是 是 是 是
常数项
0. 059
(1. 78)
0. 089*
(2. 43)
0. 725＊＊＊
(48. 29)
0. 119＊＊
(2. 73)
观测值 18 600 18 600 18 600 18 600
七 结论
本文使用 1998－2007 年中国工业企业数据和各地级市最低工资数据考察了最低
工资政策对中国企业价格加成的影响。研究发现最低工资上涨会显著降低企业的价
格加成，削弱企业的议价能力。这一影响在控制内生性问题后仍然显著。本文还发
现，最低工资对企业价格加成的影响在不同特征行业和企业存在异质性，企业资本密
集度和平均工资越高，企业价格加成受到最低工资的影响越小。行业的市场程度垄断
越高，劳动密集度越高，最低工资对企业价格加成的影响越大。此外，本文还发现最低
工资上涨有利于降低城市行业内价格加成离散度。
从本文的研究结果可知，首先，最低工资上涨对企业价格加成是一种成本冲击。当
企业在短期内无法快速调整资本和改进技术时，降低企业价格加成是企业应对最低工资
冲击的一种渠道。其次，本文结果部分解释了最低工资上涨时物价指数上涨不明显的原
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因。这主要是因为最低工资的成本效应部分被企业的价格加成吸收了，没有完全传递到
价格。此外，本文的研究结果还对行业间和行业内的资源配置有一定启示。就行业间的
资源配置效率而言，一方面，最低工资提高有利于降低不同垄断程度行业间企业价格加
成的分散度;另一方面，最低工资提高又加剧了不同资本密集度行业之间的资源错配程
度。最低工资对行业间总配置效率的影响是不确定的，这取决于最低工资对不同行业特
征下资源配置影响的总和。就最低工资对城市行业内价格加成分散度的影响结果而言，
最低工资提升在短期内会改善行业内资源错配程度。这主要是因为长期以来中国劳动
者工资水平较低，最低工资提高有利于促使企业特别是低效率企业改善生产率，促进企业
的产出向最优产出收敛，资源配置效率提高。然而在长期，如果最低工资增长过快，那么最
低工资的快速提高可能会扭曲企业最优的投资和生产决定，从而产生资源配置扭曲。
值得指出的是，根据本文的研究结果，最低工资在短期内会对企业特别是低工资
(低资本密集度)企业产生不利冲击，增加这些企业的成本负担，降低其议价能力。而
这些企业大部分是中小民营企业，雇用了中国相当比例的劳动力。各市政府在保证低
工资工人的劳动权益时，应适当地将对这些企业的影响纳入最低工资标准的制定当
中，根据各地的实际情况制定与本地经济承受能力相适应的最低工资水平，防止地区
之间的盲目攀比，同时兼顾公平和效率。
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Minimum Wage and Firm’s Markup
Zhao Ｒuili;Sun Churen;Chen Yongbing
Abstract:Using the matched database of ASIF data and the minimum wage data from 1998 to 2007，
this paper empirically investigates the effects of the minimum wage on firms’markup and markup dispersion．
Moreover，we explored the potential mechanism of these effects． Our paper has yielded three import conclu-
sions． First，our results show that the minimum wage has decreased firms’markup significantly，which
means the positive effect of minimum wage overweighs the negative effect． Second，this effect is different in
different type of firms． The effect will be larger when firm has lower wage and capital intensity． Third，the
minimum wage will decrease the dispersion of markup in industry and thus alleviate resource misallocation．
Key words:minimum wage，firm markup，misallocation
JEL code:F10，F14，C41
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